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SEZNAM UPORABLJENIH SIMBOLOV 
 
ČPZ  čezmejne prenosne zmogljivosti 
EES  elektroenergetski sistem 
TSO  sistemski operater prenosnega omrežja (angl. »Transmition System Operator«) 
SOPO  sistemski operater prenosnega omrežja 
SODO  sistemski operater distribucijskega omrežja 
BASE produkt z električno energijo, ki traja 24 ur 
PEAK produkt z električno energijo, ki traja 12 ur od 08:00 do 20:00, vršna energija 
Borzen organizator trga z električno energijo v Sloveniji 
CAO  Central Allocation Office 
CASC   Capacity Allocation Service Company 
JAO  Joint Allocation Office 
ČEPS  Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema na Češkem 
SEPS  Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema na Slovaškem 
AMPRION Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema v Nemčiji 
APG  Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema v Avstriji 
TERNA Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema v Italiji 
ELES  Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema v Sloveniji 
HOPS  Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema na Hrvaškem 
NOS BIH Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema v Bosni in 
Hercegovini 
EMS  Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema v Srbiji 
MEPSO Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema v Makedoniji 
CGES  Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema v Črni Gori 
TEL  Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema v Romuniji 
ESO  Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema v Bolgariji 
HTSO  Sistemski operater prenosnega elektroenergetskega sistema v Grčiji 
BSP  Slovenska borza z električno energijo  
CROPEX Hrvaška borza z električno energijo 
HUPX  Madžarska borza e električno energijo 
EPEX  Nemška borza z električno energijo 
GME  Italijanska borza z električno energijo 
NEK  Nuklearna elektrarna Krško 
OTC  angl. Over the counter 
SEE  Jugovzhodna evropska regija 
CEE  Centralnovzhodna evropska regija 
CWE  Centralnozahodna evropska regija 
v 
NWE  Severozahodna evropska regija 
4M MC Spojitev trgov Češke, Slovaške, Madžarske in Romunije po metodi PCR 
PCR  angl. Price coupling of regions 
TTC  Total transfer capacity 
BCE  Base case exchange 
∆E  Povečanje izmenjave 
NTC  Net transfer capacity 



































V diplomski nalogi je predstavljen trg z električno energijo. Predstavljeno je delovanje 
elektroenergetskega sistema kot podlaga za trgovanje z električno energijo in lastnosti 
proizvodnje in porabe električne energije posameznih držav, ki so pomembne za določanje 
pretokov električne energije. 
 
Opisane so institucije z električno energijo, ki so trenutno na trgu, načini trgovanja, ki se 
pogosto uporabljajo, ter krovna filozofija Evropske unije o delovanju trga z električno 
energijo. 
 
Opisani so načini dodeljevanja čezmejnih prenosnih zmogljivosti kot temelj za mednarodno 
izmenjavo električne energije. 
 
Predstavljen je mehanizem spajanja trgov, ki je ključno vodilo politike Evropske unije k 
uresničevanju načrta o skupnem evropskem tržišču električne energije in posledično 
dvigovanju transparentnosti, konkurenčnosti in navsezadnje k izboljševanju splošne družbene 
blaginje v Evropski uniji kot celoti. 
 
 

























This thesis is in the first part concerned with the electricity trading market overwiew. Power 
generation and transmition system is introduced as a basic fact for  power trading including 
energy generation, energy cosumption and energy balance of certain country and whole 
region. 
 
Energy policy of European Union in introduced as a leading philosophy of electricity market 
development in next years. 
 
Existing Market coupling between Slovenia and Italy is introduced. Further projects of 
Market coupling between Slovenia and other neighbouring countries is included. 
 
An example of Market coupling mechanism has been described on a simulation between three 
random countries. Simulation includes three isolated markets on the first hand, than with 
congestion of ATCs. Third step is simulated as Market coupling without ATC congestions. 
 
With implementing the Market coupling mechanism, all European wellfare was described as a 
consequence of afford put into development of European common energy market. 
 
 







Električna energija je dobrina, ki jo danes uporabljamo na vsakem koraku in v vsakem 
trenutku. Življenje v 21. stoletju brez električne energije praktično ni mogoče, saj nam 
zagotavlja svetlobo, ogrevanje, poganja celo vrsto naprav v gospodinjstvih, tovarnah, v 
prometu ter je nujno potrebna tudi za moderno komuniciranje. 
 
Proizvodnja, prenos in distribucija električne energije se zato soočajo z zahtevami po 
maksimalni zanesljivosti. Proizvajalci, sistemski operaterji in distributerji skrbijo, da je 
električna energija vedno na dosegu. 
 
Trgovanje z električno energijo ima v današnjem času ključen pomen za povečevanje 
konkurenčnosti in transparentnosti na energetskem trgu, poleg tega pa trg določa tudi ceno 
električne energije in čezmejne prenosne zmogljivosti ter s tem povezane investicije v 
energetski sektor. Evropska Unija usmerja veliko pozornosti v transparentnost in zanesljivost 
dobave, zniževanje cen z uvajanjem skupnih oziroma optimalno povezanih nacionalnih trgov 
z električno energijo. Trg z električno energijo je eden najbolj kompleksnih trgov z energenti, 
saj ima električna energija ključno posebnost, to je dobava. Shranjevanje električne energije 
še ni ekonomsko upravičeno in tehnično dozorelo, zato je stalno vzdrževanje uravnoteženosti 
med proizvodnjo in porabo ključno za osnovno delovanje sistema. 
 
Spajanje trgov Evropske Unije je trenutno vodilo k zanesljivi dobavi, zniževanju cen in 
transparentnosti posameznih trgov. 
 
Padanje cen električne energije, ki smo jim priča v zadnjih letih, je posledica mnogih 
dejavnikov, predvsem množičnih izgradenj obnovljivih virov energije ter optimizaciji cen. 
Zaradi močnega povečevanja ponudbe električne energije iz obnovljivih virov, se dogaja, da 
je energije na trgu včasih preveč, zato se lahko pojavijo tudi negativne cene energije. 
Spreminjanje trga električne energije je bliskovito, prav tako tudi spreminjanje cen. Cena 
energije je močno odvisna od razpoložljivosti proizvodnih enot, temperature okolice, 
hidrologije, cen energentov na svetovnih borzah ter tendence porabe električne energije glede 
na stanje globalnega in regijskega gospodarstva. Poraba energije dolgoročno raste, saj se 
navade ljudi usmerjajo k elektronskim pripomočkom in ostalim dobrinam, ki nam jih 
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posredno ali neposredno omogoča električna energija. Eden ključnih dejavnikov k porastu 
porabe pa je tudi tendenca uvajanja električnih avtomobilov na trge avtomobilske industrije.  
 
 
1 NAČINI TRGOVANJA Z ELEKTRIČNO ENERGIJO 
 
Trgovanje z električno energijo se lahko izvaja na več načinov. Eni načini so zastareli, drugi 
netransparentni, tretji pa mogoče bolj zanimivi z vidika špekulacij in potencialnega zaslužka. 
Vsak posamezni trgovec se sproti odloča, na kakšen način bo trgoval in kakšno tveganje je pri 
tem pripravljen sprejemati. 
 
Cena električne energije se oblikuje na podlagi presečišča krivulje ponudbe in povpraševanja, 
ki jih s svojimi ponudbami določita kupec in prodajalec energije. 
 
Na spodnji sliki je razvidno omenjeno presečišče krivulj ponudbe in povpraševanja, ki jo 
določajo tržni udeleženci. 
 
 




1.1 Organiziran dnevni trg 
 
Ponudbe za nakup in prodajo električne energije na dnevnem trgu električne energije (angl. 
»Day Ahead Market«) se izvajajo preko borzne aplikacije. V sistem se vnese urna vrednost 
količine in cena električne energije, po kateri je trgovec pripravljen prodati ali kupiti 
električno energijo. Med drugim je moč trgovati s standardiziranimi produkti (v nadaljevanju 
»bloki«). Dnevno trgovanje z bloki na organiziranem dnevnem trgu na slovenski borzi žal še 
ni mogoče, na vseh ostalih sosednjih borzah pa je. Bloki so standardizirani ali pa tudi ne, pri 
čemer jih lahko izbiramo iz aplikacije ali pa jih sestavimo sami. Blok se izvrši, če je tehtano 
povprečje količine s ceno v območju nad pričakovano za prodajo in pod pričakovano pri 
nakupu. Če je cena enaka, kot smo jo sami določili, potem se izvrši delni nakup, ki je lahko 
manjši od 1MW. Blok produkti so posebej primerni za proizvajalce energije, saj si s 
trgovanjem z bloki zavarujejo zveznost proizvodnje. Recimo, da bi termoelektrarna želela 
prodati višek energije, ki jo ima preko noči, bi v borzno aplikacijo vnesla prodajo bloka, ki 
traja od 00:00 do 06:00 zjutraj 50MWh/h po določeni ceni. V kolikor bi bilo tehtano 
povprečje teh ur sprejeto, bi prodal celotni blok energije od 00:00 do 06:00 zjutraj po 
50MWh/h. Če bi isti proizvajalec prodajal profil od 00:00 do 00:06 ure na urnem nivoju, bi se 
lahko zgodilo, da se ena ura ne bi realizirala in bi nastal zanj velik tehnični problem zaradi 
viška energije. 
 
Če ima kupec energije svojo krivuljo odjema, potem jo lahko razdeli na več segmentov 
nakupa. En del lahko kupi kot blok pasovne energije, ki bo zajemala minimalne potrebe skozi 
cel dan, od polnoči do polnoči. Dodaten nakup v vršnih urah lahko kupi kot blok trapeza, ki 
bo zajemal obdobje od 08:00 do 20:00 v dotičnem dnevu. Razliko med pasom, trapezom in 
preostalo potrebo po energiji, lahko kupi na organiziranem trgu (borzi) v urni resoluciji. V 
kolikor kupec ne želi kupiti blok produktov, kot sta pas in trapez,  lahko celoten diagram kupi 
na urnem nivoju. 
 
Na spodnji sliki je primer krivulje obremenitve skozi dotičen dan, razdeljen na blok produkt 






Slika 2: Krivulja dnevnega diagrama odjema, sestavljena iz dveh blokov in urne resolucije (Vir: Paravan, 2010, 
str. 104) 
 
1.2 Dvostransko trgovanje 
 
Dvostransko trgovanje je način trgovanja, ki se izvaja neposredno med kupcem in 
prodajalcem električne energije. Običajno kot vmesni člen vstopi trgovec. Bilateralne 
pogodbe so še vedno pogost način trgovanja, ki se trguje preko telefona ali preko elektronske 
pošte. Preglednost nad omenjenim trgom je omejena. Eden od problemov, ki se pojavi pri 
takem načinu trgovanja, je tudi omejena kreditna sposobnost partnerjev. 
 
1.3 Trgovanje s terminskimi pogodbami 
 
Terminske pogodbe so izvedeni finančni inštrumenti, s katerimi se obvladuje tveganje. 
 
Najpogosteje se uporabljajo tri vrste: 
 Standardizirana terminska pogodba (angl. »Futures Contract«) je »terminska pogodba, 
ki zavezuje imetnika prodati ali kupiti določeno količino električne energije po 
dogovorjeni ceni za dogovorjeno obdobje na določeni datum« (vir: Bakic et al., 2003, 
str. 70). 
5 
 Nestandardizirana terminska pogodba (angl. »Forward Contract«) je »praviloma 
neprenosljiva terminska pogodba, ki se nanaša na obveznost nakupa ali prodaje 
električne energije na natančno določen datum v prihodnosti po dogovorjeni ceni« 
(vir: Bakic et al., 2003, str. 37). 
 Opcija (angl. »Option«) je »izvedeni finančni instrument, ki daje lastniku pravico, ne 
pa obveznosti, da v prihodnosti izvede dogovorjeno transakcijo po vnaprej določeni 
izvršilni ceni. Uporabiti jo je mogoče na določen dan (evropska opcija) ali kadar koli 
do njene dospelosti (ameriška opcija), potem opcija ugasne« (vir: Bakic et al., 2003, 
str. 45). Opcije so lahko prodajne (angl. Put Option) ali pa nakupne (angl. Call 
Option). V primeru nakupne opcije kupec plačuje prodajalcu ceno opcije, ki je v tem 
primeru nakupna premija in ni odvisna od uveljavitve opcije. Pri prodajni opciji pa je 
ravno obratno. 
 
Terminske pogodbe z dogovorjeno fizično poravnavo morajo imeti točno določeno količino, 
ceno in mesto dobave. Standardizirane terminske pogodbe se dobavijo in poravnavajo na 
borzi, kar zmanjšuje kreditno tveganje in povečuje transparentnost. Tak način trgovanja je 
danes še vedno zelo razširjen povsod po Evropi. S sklepanjem terminskih pogodb se 
prodajalec in kupec zavarujeta pred nihanjem dnevnih borznih cen, saj sta količina in cena 
vnaprej dogovorjeni ne glede na končni rezultat dnevnega trgovanja na organiziranem trgu. 
SPOT pomeni, da je energija podvržena dobavi in je popolno nasprotje terminu »future 
contract«. V kolikor trgovec na podlagi analiz ocenjuje, da bo omenjeno obdobje na dnevnem 
nivoju zaključilo višje, potem preko terminske pogodbe poskuša kupiti čim več energije in se 
s tem zavaruje pred nevarnostjo nihanja cene. V primeru, ko cena SPOT borze presega 
vrednosti že v preteklosti sklenjene pogodbe, bo zaslužil kupec, izgubil pa prodajalec. Če 
cena dnevnega trga pade pod vrednost terminske pogodbe, pa bo izguba na drugi strani. 
 






Slika 3: Platforma Vantage s cenami nemškega trga (Vir: Interni vir podjetja Interenergo d.o.o.) 
 
Nestandardizirana terminska pogodba je manj transparentna, ker se ne sklepa preko borze, 
temveč bilateralno. Trgovanje z nestandardiziranimi terminskimi pogodbami je dosti težje in 
zahteva veliko stopnjo znanja in spretnosti trgovca, kjer se dosegajo tudi relativno večje 
marže. Ena od slabših lastnosti teh pogodb je tudi poravnava in s tem večje tveganje kreditne 
sposobnosti obeh partnerjev. Taka pogodba vseeno vsebuje točno določeno urno količino, 
ceno in mesto dobave. 
 
Opcija se lahko izvaja kot opcija nakupa in opcija prodaje. Opcija pomeni, da se trgovec 
vnaprej dogovori za točno določeno količino, profil, ceno in datum dobave, vendar ga v to ne 
zavezuje. Odpre si torej pravico za omenjeno energijo, vendar v nakup ali prodajo le-te ni 
zavezan. Opcija je pogosto uporabljen inštrument za zagotavljanje zavarovanja pred močno 
nihajočimi cenami na dnevnem borznem trgu. 
 
Produkti na terminskem trgu z električno energijo so standardni ali pa tudi ne. Standardni 
produkti se delijo glede na časovni okvir trajanja. Tako je recimo pasovna energija za leto 
2017 (angl: »baseload 2017«) veljavna od 00:00 na dan 1. 1. 2017 in se zaključi z 31. 12. 
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2017 ob 24:00. Če želimo trgovati s krajšimi produkti, si lahko izberemo kvartalne produkte, 
ki so predstavljeni s štirimi kvartali (Q1, Q2, Q3 in Q4) in zajemajo vsak po tri mesece v letu. 
Kvartali se delijo naprej na mesečne produkte, ti na tedenske, tedenski na dnevne, dnevni na 
urne, urni pa na 15-minutne. Na spodnji sliki je grob pregled produktov trgovanja z električno 
energijo na terminskem trgu v Nemčiji. 
 
Slika prikazuje razdelitev produktov na trgu z električno energijo od letnega produkta do 15-
minutnega produkta na nemškem trgu. 
 
 
Slika 4: Prikaz produktov od letnega do 15-minutnega (Vir: Paljk, 2014, str. 10) 
 
1.4 Znotrajdnevno trgovanje 
 
Trgovanje znotraj dneva (angl. »Intraday maket«) nastopi, ko se zaprejo vse borze za dan 
vnaprej ali po dnevni uskladitvi (angl.: »Matching«) sistemskih operaterjev (TSO). Matching 
pomeni usklajevanje količin na mejah držav, ki ga vršita sosednja sistemska operaterja. Za 
usklajevanje meje med Slovenijo in Hrvaško to vršita slovenski sistemski operater ELES in 
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hrvaški HOPS. Ko se uskladijo, je dnevni trg zaprt. Po zaprtju dnevnega trga se odpre 
»intraday« trg ali trg znotraj dneva. 
 
Nakupi in prodaje električne energije na znotrajdnevnem trgu se vršijo v zelo kratkem 
časovnem intervalu. Teoretično se lahko napravi posel preko borze en dan pred dobavo od 
15:00 ure dalje (primer EEX INTRADAY v Nemčiji), pa vse do 45 minut pred dejansko 
dobavo. Sklepanje posla za uro H20 (19:00-20:00) na dan 28. 4. 2016 se torej lahko preko 
trgovalne aplikacije EPEX-SPOT v Nemčiji izvrši že en dan prej, to je 27. 4. 2016 od 15:00 
ure dalje, pa vse do 28. 4. 2016 do 18:15. 
 
Znotrajdnevno trgovanje je zelo koristno za izravnavo napak med predvideno porabo ali 
proizvodnjo in dejansko realizacijo. Intraday trg je vedno pomembnejši zaradi spajanja trgov 
in zaradi vedno večje prisotnosti obnovljivih virov energije, ki so močno odvisni od vremena. 
 
Z morebitnim uvajanjem pametnih omrežij »Smart Grids« pa bo intraday trg edini trg, ki bo 
pokazal dejansko obnašanje sistema in pravo optimizacijo. V Evropi je v večini držav 
vzpostavljen intraday OTC trg ali vsaj čezmejna izmenjava ali tranzit. Edina država, ki ne 
omogoča znotrajdnevnega trga, je trenutno le še Bolgarija (ESO). 
 







Slika 5: Aplikacija Com Trader za znotrajdnevno trgovanje na nemškem trgu (Vir: Interni vir podjetja 
Interenergo d.o.o.) 
 
Na sliki so vidni urni produkti na znotraj dnevnem trgu. »Area« pomeni, za kateri trg gre, 
»Ctrct« pomeni, kateri urni blok se trguje, »BQty« pomeni ponujeno količino kupca, »Bid« 
pomeni ponujeno ceno kupca, »Ask« ponujena cena prodajalca, »AQty« ponujena cena 
prodajalca, »LPrc« je zadnja trgovalna cena, »LQty« je zadnja trgovalna količina. Razlika 
med ponujeno ceno za prodajo in nakup je razlika v ceni (ang.: spread), ki ponuja manevrski 
prostor za dogovor med kupcem in prodajalcem o končni ceni produkta. 
 
1.5 Trg sistemskih storitev 
 
Sistemske storitve so potrebne za primerno regulacijo elektroenergetskega sistema, da le-ta  
deluje stabilno, varno in nemoteno. Sistemski operater prenosnega omrežja (v nadaljevanju 
SOPO) je dolžan sistem voditi po Sistemskih obratovalnih navodilih za prenosno omrežje 
(Ur. L. RS, št 49/07, št 7/12). SOPO mora vzdrževati regulacijo frekvence in moči, regulacijo 
napetosti, pokrivanje odstopanj, zagon agregata brez zunanjega napajanja, pokrivanje 
tehničnih izgub, razbremenjevanje omrežja (Sistemska obratovalna navodila za prenosno 
omrežje (Ur. L. RS, št 49/07, št 7/12). Za regulacijo frekvence in moči je potrebno ohranjati 
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zadostno rezervo rotirajočih mas za primarno, sekundarno in terciarno regulacijo frekvence. 
Za regulacijo napetosti je potrebno zagotavljati zadostno rezervo razpoložljivosti sinhronskih 
generatorjev  za proizvodnjo ali kompenzacijo jalove energije. 
 
Sistemske storitve lahko izvajajo podjetja s proizvodnimi enotami (elektrarnami), ki imajo te 
tehnične možnosti. Ko je pogodba med ponudniki sistemskih rezerv in sistemskim 
operaterjem sklenjena, potem na zahtevo sistemskega operaterja ponudnik sistemske rezerve 
agregat angažira po navodilih. V kolikor sistemski operater ne more zagotoviti zadostne 
količine energije s strani ponudnikov sistemskih storitev, potem ostalo energijo dokupi na 
izravnalnem trgu. Cena energije sistemskih rezerv je nekajkrat večja od cene energije na 
prostem ali znotrajdnevnem trgu. Cene sistemskih rezerv naj bi po navajanju avtorjev Song in 
Sun (2009, str. 534) predstavljale okrog 10 % celotne cene energije. 
 
1.6 Izravnalni trg 
 
V živem obratovanju elektroenergetskega sistema morata biti proizvodnja in poraba električne 
energije vedno usklajeni. Na dnevnem trgu električne energije se bilateralno ali preko 
energetskih borz zaključi trgovanje, kjer vsak udeleženec poskrbi, da je njegovo stanje 
uravnoteženo in je dolžan sistemskem operaterju in operatorju trga poslati vozni red, ki mora 
biti uravnotežen. Za dan vnaprej se usklajevanje vrši ob 14:30 na dan pred dobavo, ko 
sistemski operater uskladi vse proizvodnje in porabe v državi in sestavi vozni red. Ker med 
14:30 uro in polnočjo naslednjega dne prihaja do sprememb v sistemu, je ta napoved lahko 
precej netočna. Ker mora sistemski operater vzdrževati ravnovesje, višek energije proda na 
izravnalnem trgu, v primeru manjka pa ga na izravnalnem trgu kupi. Uradni List Republike 
Slovenije objavlja »Pravila za izvajanje izravnalnega trga z električno energijo«, kjer je 
izravnalni trg (angl. »Balancing Market«) definiran kot: »tehnološko podprta organizirana 
oblika zbiranja in angažiranja ponudb za prodajo in nakup izravnalne energije z namenom 
izravnave odstopanj elektroenergetskega sistema na pregleden in ekonomsko čim bolj 
učinkovit način« (Ur. l. RS, št. 73/12, št. 17/14). Slovenski sistemski operater ELES je pred 
leti za potrebe izravnalnega trga po elektronskih medijih obveščal o nakupu ali prodaji 
izravnalne energije vse registrirane interesente. Danes se za potrebe ELES izravnalni trg vrši 
preko aplikacije, imenovane ComTrader, ki jo nadzoruje BSP Southpool, slovenska 
energetska borza. Trgovanje se izvaja le po principu trgovanja znotraj dneva. Stroške 
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izravnalne energije plača tisti subjekt, ki mu vozni red odstopa od najavljenih vrednosti. To so 
lahko proizvajalci ali pa potrošniki. Ceno odstopanj računa organizator trga, Borzen in račun 
izda direktno odgovornemu subjektu, ki je odstopal. 
 
 
2 TRG Z ELEKTRIČNO ENERGIJO 
 
Trg z električno energijo je eden najbolj volatilnih in dinamičnih trgov. Spreminjanje cene je 
zelo veliko, med drugim omogoča tudi pojav negativnih cen, kar pomeni, da mora 
proizvajalec plačati kupcu, da bi energijo tudi porabil. Električna energija je energija, ki je ni 
moč shraniti neposredno, zato je njena velika posebnost nujnost dobave. Razvoj trga 
električne energije v naši regiji je doživel drastične spremembe tako v smislu zakonodajnih 
sprememb, liberalizacije in deregulacije kot tudi dinamike poslovanja energetskih podjetij. 
 
2.1 Struktura elektroenergetskega sistema v Sloveniji 
 
Elektroenergetski sistem je sestavljen iz postrojenj in naprav za proizvodnjo, prenos in 
distribucijo električne energije. Proizvodnja in poraba električne energije mora biti ves čas 
usklajena, saj njeno shranjevanje v veliki meri z današnjim znanjem ni niti tehnično niti 
ekonomsko izvedljivo. Za balansiranje porabe in proizvodnje skrbi ustrezna regulacija. (Bakic 
et al., 2003, str. 7). Električna energija se generira s pretvorbo iz mehanske energije v sklopu 
turbina generator, nato se v ustrezni obliki preko transformatorjev preoblikuje na primerno 
napetostno raven za prenos in njeno distribucijo do končnih odjemalcev. EES v grobem 
sestoji iz elektrarn, ki energijo proizvajajo, iz razdelilnih transformatorskih postaj, ki energijo 
pretvorijo na ustrezno napetostno raven, ter iz daljnovodov in kablovodov, ki energijo 
prenašajo do potrošniških središč. 
 
Slovenski elektroenergetski sistem (EES) ima okoli 2.618 km daljnovodov in kablovodov, 24 
razdelilnih transformatorskih postaj (RTP), en prečni transformator, termoelektrarne z skupno 
inštalirano močjo 1.020 MW, hidroelektrarne s skupno inštalirano močjo 714 MW in eno 
jedrsko elektrarno z inštalirano močjo 696 MW. Jedrska elektrarna Krško je v polovični lasti 
hrvaškega HEP d. d., tako da ima Slovenija pravico samo do polovice moči, in sicer 248 MW. 
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Hidroelektrarne so v letu 2015 predstavljale 29 % proizvedene električne energije, 
termoelektrarne 30 % proizvedene električne energije, jedrska elektrarna Krško z 
upoštevanjem hrvaške polovice pa 41 %. V povprečju si termoelektrarne, hidroelektrarne in 
jedrska elektrarna delijo delež skupne proizvedene energije v letu približno na tretjine. 
 
Na spodnji sliki je primerjava proizvedene električne energije v Sloveniji glede na tip 




Slika 6: Struktura oddane električne energije v letu 2012 in 2015 (Vir: ELES, 2015) 
 
Vsaka država ima svoj elektroenergetski sistem s svojo regulacijo. Večina držav je tudi med 
seboj povezanih s tako imenovanimi interkonekcijskimi povezavami, ki služijo za 
povečevanje zanesljivosti dobave, možnostjo mednarodne izmenjave električne energije in 
povečevanje obratovalne zanesljivosti sistema. Interkonekcijske povezave med sosednjimi 
državami so tudi eden najpomembnejših sestavnih delov trga z električno energijo, saj 
omogočajo prenos energije tam, kjer je večja potreba oziroma višja cena. 
 




Slika 7: Slovenski elektroenergetski sistem (Vir: ELES, 2013) 
 
Proizvodnja električne energije je še vedno v večini primerov odvisna od konvencionalnih 
virov. To skupino sestavljajo plinske, termo- in nuklearne elektrarne. Vedno večji del, vendar 
še vedno v manjšini, pa se proizvede iz vetrnih, sončnih ter bioplinskih elektrarn, ki 
predstavljajo tako imenovano skupino obnovljivih virov. 
 
Fleksibilnost proizvodnje je ključnega pomena za dinamično prilagajanje porabe po dnevnem 
diagramu. Poraba energije je v nočnih urah dosti manjša kot v vršnih urah čez dan. 
Prilagajanje proizvodnje glede na potrebe porabe je ključno za delovanje sistema kot celote. 
 
Na spodnji sliki je razviden dnevni diagram porabe za tipičen pomladni dan v leti 2016 in 
tipičen zimski dan v letu 2015 v Sloveniji. Pozimi je v Sloveniji odjem največji, spomladi in 





Slika 8: Dnevni diagram porabe za tipičen pomladni in zimski dan v Sloveniji 
 
Slovenski elektroenergetski sistem je energetsko povezan s sosednjo Italijo, Avstrijo in 
Hrvaško. Povezave s sosednjo Madžarsko še vedno ni, kar je v evropskem merilu izredno 
redek primer. V naši regiji interkonekcijske povezave med drugim še nimajo Avstrija in 
Slovaška (APG – SEPS), Črna Gora in Hrvaška (CGES – HOPS), Slovenija in Madžarska 
(ELES – MAVIR) ter Srbija in Makedonija (EMS – MEPSO). Slednji par je svojo 
interkonekcijsko povezavo izgubil, saj obstoječi daljnovod poteka iz Srbije, preko Kosova v 
Makedonijo (EMS – KOSTT – MEPSO). Nova interkonekcijska povezava med Srbijo (EMS) 
in Makedonijo (MEPSO) je v izgradnji in bo spuščena v pogon v letu 2016. 
 
Čezmejne prenosne zmogljivosti (v nadaljevanju »ČPZ«) so kapacitete prenosnega 
daljnovoda med državama, izražene v megavatih (v nadaljevanju »MW«), s čigar vrednostjo 
določimo še vedno varen prenos energije. Prenosna zmogljivost se računa po enačbi: 
 
TTC = BCE + ∆E = NTC + TRM 
 
Kjer je: 
TTC angl. Total Transfer Capacity ali celotna prenosna zmogljivost, ki je še možna, da 


























































































BCE angl. Base case exchange ali izhodiščni model izmenjav, ki na trgu energije ni 
pomemben 
∆E Povečanje izmenjave. Skupaj z izmenjavo v izhodiščnem modelu predstavlja moč, ki 
jo je možno izmenjevati med elektroenergetskimi sistemi ob predpostavki zanesljivega 
obratovanja elektroenergetskega sistema. Trg z energijo te količine ne uporablja. 
NTC angl. Net Transfer Capacity ali neto čezmejna prenosna zmogljivost (predvidena za 
komercialno uporabo) je razlika med celotno in zanesljivostno prenosno 
zmogljivostjo. Ta vrednost je merodajna za trgovino z energijo. 
TRM angl. Transmission Reliability Margin ali zanesljivostna prenosna rezerva določa 
prenosno zmogljivost, ki jo mora sistemski operater zagotoviti zaradi možnega izpada 
največjega agregata v regulacijskem območju zaradi kotnih ali napetostnih 
stabilnostnih problemov in podobno. Na trgu ta podatek ni merodajen. 
 
Na trgu električne energije je edina uporabna veličina »NTC«, ki je vrednost celotnih 
čezmejnih prenosnih zmogljivost na določeni meji, namenjeni komercialni uporabi. 
Upoštevati je potrebno vse kriterije za zanesljivo in varno obratovanje elektroenergetskega 
sistema (v nadaljevanju EES), za katere je odgovoren sistemski operater (ang. Transmition 
system operator, v nadaljevanju TSO) (Vir: ELES, 2009). 
 
 
Slika 9: Sestava ČPZ (Vir: ELES, 2009) 
 
Čezmejne prenosne zmogljivosti, ki so namenjene za komercialno uporabo (NTC) na mejah 
Slovenije na dan 20. 4. 2016 (Vir: ELES, 2016). 
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Datum Ura SI-AT AT-SI SI-IT IT-SI SI-HR HR-SI 
20.4.2016 1 950 700 663 680 1500 1500 
20.4.2016 2 950 700 663 680 1500 1500 
20.4.2016 3 950 700 663 680 1500 1500 
20.4.2016 4 950 700 663 680 1500 1500 
20.4.2016 5 950 700 663 680 1500 1500 
20.4.2016 6 950 700 663 680 1500 1500 
20.4.2016 7 950 700 663 680 1500 1500 
20.4.2016 8 950 700 785 660 1500 1500 
20.4.2016 9 950 700 785 660 1500 1500 
20.4.2016 10 950 700 785 660 1500 1500 
20.4.2016 11 950 700 785 660 1500 1500 
20.4.2016 12 950 700 785 660 1500 1500 
20.4.2016 13 950 700 785 660 1500 1500 
20.4.2016 14 950 700 785 660 1500 1500 
20.4.2016 15 950 700 785 660 1500 1500 
20.4.2016 16 950 700 785 660 1500 1500 
20.4.2016 17 950 700 781 660 1500 1500 
20.4.2016 18 950 700 781 660 1500 1500 
20.4.2016 19 950 700 781 660 1500 1500 
20.4.2016 20 950 700 781 660 1500 1500 
20.4.2016 21 950 700 781 660 1500 1500 
20.4.2016 22 950 700 781 660 1500 1500 
20.4.2016 23 950 700 781 660 1500 1500 
20.4.2016 24 950 700 663 680 1500 1500 
 
Tabela 1: NTC vrednosti na slovenskih mejah 
 
NTC vrednosti se spreminjajo glede na letni čas, obremenitev sistema in temperaturo okolice. 
Slovenija in Madžarska nista povezani, tako da na tej meji NTC ne obstaja. Povezava med 
Slovenijo in Madžarsko je v planu za izgradnjo. 
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2.2  Struktura trga električne energije 
 
Udeleženci trga z električno energijo so proizvajalci, trgovci in dobavitelji. Poleg njih trg 
posredno sestavljajo tudi sistemski operater prenosnega omrežja (SOPO), regulator, 




Slika 10: Struktura trga električne energije (Vir: Paravan, 2010, str. 44) 
 
Proizvajalci energijo proizvedejo, trgovci jo kupujejo ali prodajajo, dobavitelji pa električno 
energijo dobavljajo končnim odjemalcem, ki jo na koncu tudi porabijo. Da se energija 
uspešno in varno prenaša od proizvajalca do potrošnika, skrbijo sistemski operaterji omrežij 
(Vir: Agencija za energijo, 2016). 
 
Definicije in opisi posameznih tržnih subjektov, ki so za delovanje slovenskega trga nujno 
potrebni: 
 Proizvajalec električne energije je »pravna ali fizična oseba, ki proizvaja električno 
energijo in jo oddaja v omrežje« (vir: Bakic et al., 2003, str. 59). 
 Trgovec z električno energijo je »fizična ali pravna oseba, ki kupuje električno 
energijo za prodajo in prodaja električno energijo, sistemske storitve ali energetske 
vrednostne papirje na trgu z električno energijo v lastnem imenu in za svoj račun« 
(vir: Bakic et al., 2003, str. 77). 
 Tržni zastopnik, lahko tudi trgovec, je »fizična ali pravna oseba, ki zastopa eno od 
strank pri sklenitvi posla o nakupu ali prodaji električne energije, sistemskih storitev 
ali energetskih vrednostnih papirjev in trguje v svojem imenu, a za tuj račun« (vir: 
Bakic et al., 2003, str. 78). 
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 Tržni posrednik, lahko tudi trgovec, je »fizična ali pravna oseba, ki posreduje pri 
sklenitvi posla o nakupu ali prodaji električne energije, sistemskih storitev in 
energetskih vrednostnih papirjev« (vir: Bakic et al., 2003, str. 77). 
 Trg OTC je »neorganizirani trg, na katerem se sklepajo dvostranske pogodbe o dobavi 
električne energije ali nakupu in prodaji električne energije.« (vir: Bakic et al., 2003, 
str. 76). 
 Elektroenergetska borza je »organizirani trg z električno energijo s standardnimi 
proizvodi in paketi električne energije standardizirane kakovosti, količine, trajanja« 
(vir: Bakic et al., 2003, str. 11). 
 Sistemski operater, upravljavec prenosnega omrežja, je »pravna oseba, ki vodi 
obratovanje elektroenergetskega sistema in usklajuje njegovo sodelovanje s 
sosednjimi sistemi v okviru sistemskih obratovalnih navodil« (vir: Uradni List RS). 
 Dobavitelj električne energije je »licencirana pravna ali fizična oseba, ki odjemalca na 
podlagi pogodbe oskrbuje z električno energijo« (vir: Bakic et al., 2003, str. 7). 
 Upravljavec distribucijskega omrežja je »pravna oseba, ki vodi razdeljevalno omrežje 
na določenem območju in ohranja njegovo zanesljivo obratovanje« (vir: Bakic et al., 
2003, str. 6). 
 Organizator trga z električno energijo je »pravna oseba, ki zbira ponudbe za 
proizvodnjo in za nakup električne energije in z uskladitvijo ravnotežja med ponudbo 
in povpraševanjem določi tržno ceno« (vir: Bakic et al., 2003, str. 45). 
 Regulator trga je neodvisna pravna oseba ali institucija, ki ureja trg z električno 
energijo in dokončno odloča v sporih glede dostopa do omrežij in določa cene 
monopolnih storitev, je zaščitena pred vplivom izvršne oblasti, je neodvisno 
financirana in je avtonomna pri svojih odločitvah; v Sloveniji je to Agencija za 
energijo Republike Slovenije« (vir: Bakic et al., 2003, str. 45). 
 
2.3 Energetska bilanca Slovenije in sosednjih držav 
 
Vsaka država je specifična glede proizvodnje električne energije. Tiste države, ki imajo 
pretežno gorat teren z močno hidrologijo, lahko izkoriščajo vodni potencial in s tem poceni 
energijo iz hidroelektrarn. Količina padavin, veliki pretoki rek, hitrost rek in vodnatost 
območja so ključni dejavniki za dober hidropotencial. Močno vodnate države v naši bližini so 
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Bosna in Hercegovina, Črna Gora in Albanija. Nekatere druge imajo pretežno ravninsko lego, 
kjer hidroelektrarne niso učinkovite. Potrebno je proizvajati energijo iz dražjih virov, kot so 
nuklearne, premogovne ali plinske elektrarne. 
 
Po osnovni logiki bi bila cena proizvedene energije v pretežno ravninski deželi višja kot v 
hriboviti, opremljeni s hidroelektrarnami. Zelo pomembna pri posamezni energetski skupnosti 
je tudi struktura porabe energije. Področja s toplim podnebjem imajo pozimi nizko porabo 
energije, poleti pa zaradi klimatizacije visoko, spet druge imajo pozimi visoko porabo zaradi 
nizkih temperatur in poleti nizko zaradi hladnejših poletij. Z uvedbo čezmejnega trgovanja z 
električno energijo lahko trenutni višek ene države uspešno prodamo in prepeljemo k svoji 
sosedi, ki jo v tem trenutku potrebuje in za omenjeno trgovino tudi ustrezno plača. 
 
2.3.1 Energetska bilanca Slovenije 
 
Slovenija je v povprečju izvoznik električne energije, vendar smo ob upoštevanju, da je 
polovica Nuklearne Elektrarne Krško v hrvaški lasti, nekje okrog samozadostnosti ali celo 
manjši neto uvoznik. 
 
Slovenija ima razpršeno proizvodnjo električne energije, saj imamo jedrsko elektrarno, termo 
elektrarno ter hidroelektrarne. Pomemben del proizvodnje postaja tudi sončna energija in 
sončne elektrarne. V povprečju zadnjih let je proizvedena električna energija razdeljena na tri 
približno enake dele. Približno eno tretjino proizvedejo hidroelektrarne, drugo tretjino 
termoelektrarne, tretjo pa jedrska elektrarna. Delež se skozi leta spreminja in je odvisen od 
hidrologije, razpoložljivosti elektrarn in ostalih dejavnikov. 
 
Inštalirana moč slovenskih hidroelektrarn je 1.091 MW, termoelektrarn 1.220 MW  in jedrske 
elektrarne 700 MW. 
 
Na spodnji sliki je prikazan uvoz in izvoz električne energije na mejah Slovenije. Razlika med 
uvozom in izvozom je neto bilanca Slovenije. Iz slike je razvidno, da je Slovenija po večini 





Slika 11: Graf izvoza in uvoza električne energije Slovenije (Vir: ELES, 2016) 
 




Slika 12: Količina izmenjave električne energije na mejah Slovenije (Vir: ELES, 2016) 
 
Slovenija s svojo geografsko lego zavzema področje izrazite tranzitne države, ki energijo 
prenaša iz cone nižje cene v cone višje cene energije. Skozi celo leto je tok energije izrazito 
usmerjen iz Avstrije proti Sloveniji in naprej proti Italiji. Ta tranzitna pot zavzema vse 
razpoložljive ČPZ. Smer iz Slovenije v Hrvaško je dosti manj izkoriščena, vendar je tok še v 
večini primerov usmerjen iz Slovenije v Hrvaško, kar se jasno vidi na zgornji sliki. 
 
Na spodnjih slikah se vidi praktičen primer fizičnega pretoka električne energije iz Avstrije v 
Slovenijo in naprej proti Italiji za 21. 7. 2015 v urni resoluciji. Meja s Hrvaško skoraj nima 















Slika 15: Pretok električne energije med Slovenijo in Hrvaško na dan 21. 7. 2015 (Vir: ENTSOE Transparency 
Platform, 2015) 
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Glede na naravni pretok energije lahko sklepamo, da je energija v Avstriji in Nemčiji cenejša 
kot v Italiji, zato so tudi pretoki obrnjeni v to smer. Po ekonomski logiki bo energija tekla s 
področja nižje cene v področje višje cene, s tehničnega vidika pa bo energija tekla od 
proizvajalca k porabniku. Torej lahko sklepamo, da je cena energije v Nemčiji nižja kot cena 
energije v Sloveniji in da je cena v Italiji še višja od slovenske. Prav tako lahko sklepamo, da 
je v Nemčiji energija poceni, v Italiji pa je energija zaradi strukture proizvodnje precej dražja. 
 
Nemčija in Avstrija se upoštevata kot isti trg, saj med sabo zaradi močnih interkonekcijskih 
povezav in majhnega pretoka energije nimata ČPZ, torej tržno delujeta kot ena država. 
 
Za izbran poletni dan, 21. 7. 2015, so bile cene pasovne energije (od polnoči do polnoči 
naslednjega dne) na avstrijski, slovenski in italijanski borzi sledeče: 
EXAA   (Avstrija) 43,62 €/MWh  (Vir: EXAA, 2016) 
BSP SOUTHPOOL (Slovenija) 69,67 €/MWh  (Vir: BSP-SOUTHPOOL, 2016) 
GME NORD  (Italija) 85,51 €/MWh  (Vir: GME, 2016) 
 
Avstrija ima nizko ceno energije zaradi vpliva Nemčije, ki s svojimi obnovljivimi viri ceno 
energije znižuje. Struktura proizvodnje v Nemčiji in Avstriji je povsem drugačna kot tista v 
Italiji, kjer je proizvodnja sestavljena iz termoelektrarn in plinskih elektrarn, ki pa imajo 
visoko ceno proizvodnje zaradi dragih energentov. Da ne bi Italija plačevala visoke 
proizvodnje cene svojih plinskih elektrarn, energijo raje uvozi preko ČPZ, ki so na razpolago 
za komercialne namene. 
 
2.3.2 Energetska bilanca Hrvaške 
 
Hrvaška je v letu 2014 porabila 16,9TWh električne energije, kar je 2,6 % manj kot leto prej. 
Iz svojih energetskih virov je proizvedla 12,2TWh električne energije, kar je zadostovalo za 
potrebe 77 % porabe energije. Ostalih 23 % energije, porabljene na Hrvaškem, je prišlo iz 
uvoza. Od tega deleža je vštetih 3,0TWh energije iz Nuklearne elektrarne Krško, ki je v 50 % 
lastništvu hrvaške HEP d. d. Skupni uvoz je torej znašal 4,7TWh. Eno od pomembnejših 
dejstev je, da je HEP d. d. s svojo hidroproizvodnjo zabeležil rekordno leto v zadnjih 10 letih. 
Proizvedli so namreč 8,4TWh. 
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Slika 16: Bilanca Hrvaške za leto 2014 
 
Hrvaška je tudi letos odprla energetsko borzo, imenovano CROPEX. Avkcija se je prvič 
odvila 10. 2. 2106. Z vzpostavitvijo svoje borze je samo še vprašanje časa, kdaj se bo spojila s 
Slovenijo in Madžarsko energetsko borzo in nadaljevala evropski projekt spajanja trgov. 
 
Hrvaška največje spremembe porabe energije doživi poleti, ko se ji zaradi turistične sezone 
močno poveča odjem. Po navadi je poleti tudi slabša hidrologija, zato Hrvaška močno uvaža 
energijo za svoje potrebe. 
 
Na spodnjem grafu je prikazan tipičen pomladni dan in tipičen poletni dan odjema električne 






Slika 17: Dnevni diagram porabe v sistemu HOPS na tipičen pomladni in poletni dan 
 











































Struktura proizvodnje HR 2014 
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2.3.3 Energetska bilanca Italije 
 
Italija je eden največjih evropskih uvoznikov električne energije, saj je njena proizvodna cena 
visoka zaradi velikega deleža plinskih elektrarn. Povprečna letna poraba električne energije v 
Italiji v zadnjih desetih letih se giblje okrog 300 TWh. Od tega Italijani uvozijo približno med 
10 in 15 % porabljene energije. 
 





Slika 19: Proizvodnja električne energije v Italiji za leto 2014 po tipih elektrarn (Vir: ISPI, 2015) 
 
Plin je v preteklih letih veljal za enega najdražjih energentov, zato je tudi italijanski trg veljal 
za enega najdražjih. V obdobju desetih let so cene plina in nafte na globalnih trgih drastično 
padle, zato je padla tudi cena električne energije v Italiji. 
 
Na spodnji sliki je razvidna povprečna letna cena električne energije na italijanskem 
organiziranem trgu električne energije od obdobja 2005 do 2014. Modra krivulja označuje 
cene trapezne energije (angl. Peakload), rdeča označuje cene pasovne energije (angl. 
















Slika 20: Povprečna letna cena električne energije na italijanskem organiziranem trgu za obdobje desetih let (Vir: 
ISPI, 2015) 
 
Glede na to, da je cena električne energije v Italiji tako visoka, je bolj primeren uvoz preko 
ČPZ iz drugih, cenejših regij. Močan delež ima kljub visoki ceni še vedno domača plinska 
proizvodnja. 
 
Slika spodaj prikazuje podrobnejše deleže proizvedene električne energije iz posameznih 
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Struktura proizvodnje ITA 2014 
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Italija ima močne interkonekcijske povezave s sosednjimi državami, predvsem s severnimi. 
Razlog za to je interes uvoza poceni energije iz severnega dela Evrope, kjer je veliko 
obnovljive proizvodnje v domači trg, kjer je povpraševanje veliko. 
 
Na spodnji sliki je predstavljena količina ČPZ na mejah Italije, črtkano pa so označene 




Slika 22: Vrednosti ČPZ na iterkonekcijskih povezavah s sosednjimi državami, izražene v MW (Vir: Interni vir 
podjetja Interenergo d.o.o.) 
 
Italijanski trg z električno energijo je specifičen, ker je razdeljen na tako imenovane cone. 
Interne cone so bile uvedene zaradi tehničnih težav pri prenosu energije. Italija je geografsko 
namreč zelo dolga država, zato obstajajo težave pri prenosu energije. Močna poraba električne 
energije na severu, kjer so velika industrijska središča, ter močna vetrna in sončna 
proizvodnja na jugu države sta pripeljali do vzpostavitve notranjih omejitev pretoka električne 
energije. Cena električne energije je izražena z terminom PUN, kar pomeni utežena 




Na spodnji sliki je razvidna porazdelitev cenovnih con v Italiji. 
 
Slika 23: Cenovne cone v Italiji (Vir: Interni vir podjetja Interenergo d.o.o.) 
 
Na dnevnem nivoju se rezultati italijanske borze električne energije, imenovane GME, 
izražajo po conah, ki so: North, Center-North, Center-South, South, Sicily, Sardinia. Skupno 
uravnoteženo povprečje predstavlja cena PUN, ki je zunanja skupna cena trga za dan vnaprej. 
 






Slika 24: Prikaz cene električne energije v Italiji po conah na dan 24. 5. 2016 
 
Kot omenjeno, je Italija močno odvisna od cene plina, saj je njena proizvodnja v veliki meri 
sestavljena iz plinskih elektrarn. Močan delež imajo tudi hidroelektrarne in termoelektrarne. 
Jedrske elektrarne ga sicer nimajo, imajo pa močan porast obnovljivih virov v zadnjih letih. 
Močno se širi delež proizvedene električne energije iz sončnih in vetrnih elektrarn, ki so 
locirane bolj ali manj na jugu države. 
 
Skozi zadnja leta se spreminja tudi količina uvožene električne energije v državo, saj se ob 
padanju cen plina na evropskem trgu, v pogon ponovno angažirajo domače plinske elektrarne. 
Od leta 2004 do leta 2009 se je tako uvoz energije zmanjšal za več kot 10 %. Med drugim je 
za padanje uvoza električne energije krivo upadanje porabe električne energije zaradi globalne 
ekonomske krize. 
 
2.3.4 Energetska bilanca Madžarske 
 
Madžarska s Slovenijo še nima daljnovodne povezave, tako da trgovanje preko ČPZ med 
njima ni mogoče. Cenovni nivo Slovenije in Madžarske je enak praktično skozi celo leto. To 
prikazuje spodnja slika, na kateri so izbrani prvi trije meseci letošnjega in lanskega leta. Cena 
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predstavlja povprečno ceno za mesec na organiziranem borznem trgu električne energije na 




Tabela 2: Primerjava povprečne dnevne cene električne energije na madžarskem in slovenskem trgu za prve tri 
mesece leta 2015 in 2016 (Vir: En.trading016, 2016) 
 
Madžarska je izrazito ravninska država, skozi katero tečeta reki Donava in Tisa, ki pa zaradi 
geografskih značilnosti ne moreta izkoriščati hidroenergije. Skoraj 50 % vse energije se 
proizvede iz nuklearne elektrarne Paks, ostalo pa iz termo- in plinskih elektrarn. Madžarska je 
poleg Hrvaške eden največjih uvoznikov električne energije v jugovzhodni regiji. V letu 2014 
je Madžarska uvozila 13,69 TWh električne energije. (Vir: ERRA, 2014). 
 
Na spodnji sliki so razvidni deleži proizvedene električne energije na Madžarskem za leto 




Slika 25: Proizvedena električna energija na Madžarskem glede na uporabljene energente 
 
2015 2016 2015 2016
Jan 41,45 € 43,10 € 42,23 € 43,19 €
Feb 41,26 € 26,42 € 41,99 € 27,21 €
Mar 35,64 € 25,84 € 36,33 € 26,33 €





Proizvodnja HU 2014 
jedrska energija premog zemeljski plin obnovljivi viri ostalo
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Madžarska je v zadnjih letih veliko vlagala v razvoj svojega trga. Priključila se je projektu 4M 
MC, ki vključuje spajanje trgov Češke, Slovaške, Madžarske in Romunije, ki je del 
evropskega projekta PCR (angl. Price Coupling of Regions). Poleg tega madžarski trg velja za 
enega najbolj transparentnih in najbolj likvidnih. Borza električne energije, imenovana 
HUPX, je eden od vodilnih regijskih cenovnih indeksov. Tudi njen volumen se od ustanovitve 
naprej močno povečuje. Na Madžarskem je zelo likviden tudi trg s terminskimi pogodbami in 
pa ostale oblike trgovanja z električno energijo. 
 




Slika 26: Lastna proizvodnja in uvoz električne energije na Madžarskem (Vir: MAVIR, 2015) 
 
 
3 EVROPSKA ENERGETSKA POLITIKA IN NAMEN SPAJANJA 
TRGOV 
 
Cena električne energije v Evropi je zelo pomembna za globalno konkurenčnost evropskih 
podjetij. Podjetja so lahko globalno učinkovita in konkurenčna, če imajo na trgu poceni 
električno energijo. S tem se podjetjem zmanjšuje strošek proizvodnje. Cena električne 
energije v Nemčiji je bila v začetku devetdesetih letih kar za 33 % višja kot v ZDA in za več 
kot 50 % višja kot v Avstraliji (vir: Klom, 1996, str. 32–33). Eden od zelo pomembnih 
vzrokov za spremembe evropskega trga električne energije pa je bolj pravniški. Električna 






Bilanca HU 2014 
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oziroma s spajanjem trgov evropske unije dosežemo cene energije v isti valuti in 
zmanjšujemo nesorazmerja ter povečujemo izkoriščenost ČPZ. 
 
Smernica, ki je določala odprtje notranjih trgov, je nastopila 19. 2. 1997. Do 19. 2. 1999 so po 
večini vse članice EU smernico tudi umestile v svojo zakonodajo. Smernica omogoča 
postopno odpiranje trga električne energije končnim uporabnikom, kar pomeni, da bodo lahko 
sami izbirali svojega dobavitelja. 
 
Zakonodaje na področju trga z električno energijo so se skozi leta nadgrajevale in 
dopolnjevale. Glavna sporočila, ki so jih zakonodaje imele, so predvsem: 
 ločevanje lastništva sistemskih operaterjev ter podjetij za proizvodnjo in dobavo 
 pravna ločitev distribucije od ostalih dejavnosti takšnih podjetij 
 izdajanje dovoljenj za nove proizvodnje enote 
 neodvisnost državnih regulatorjev. 
Vsi trije zakonodajni paketi Evropske unije so privedli do ustanovitve Agencije za 
sodelovanje energetskih regulatorjev (ACER) ter Evropske mreže operaterjev prenosnih 
elektroenergetskih sistemov (ENTSO-E). 
 
V ozadju politik Evropske komisije so trije ključni cilji, ki naj bi veljali po celotni EU: 
 Zanesljiva oskrba z električno energijo, saj je EU močno odvisna od uvoza energentov 
 Povečanje konkurenčnosti, kar posledično zmanjšuje ceno električne energije in s tem 
povečuje konkurenčnost evropskih podjetij na globalnih trgih 
 Varstvo okolja naj bi se povečalo v EU. 
Avtorja Hrovatin in Zorić povzemata evropsko politiko kot skupek treh ciljev. Prvi je 
vzpostavitev skupnega trga Evropske unije, drugič prosta izbira dobavitelja električne energije 
in tretjič znižanje cen električne energije (vir: Hrovatin in Zorić, 2011, str. 7). 
 
Evropski projekt spajanja trgov je v polnem teku. Veliko avkcij se že vodi implicitno preko 
spajanja trgov, kar nekaj pa je še vedno vodenih eksplicitno. V letu 2016 bo implicitno 
spojena meja med Avstrijo in Slovenijo. Na spodnji sliki je pregled trenutnih avkcij v Evropi. 
Z rdečo barvo so označene meje, ki se vodijo implicitno preko spajanja trgov, rumene pa 




Slika 27: Pregled implicitnih in eksplicitnih avkcij v Evropi 
 
 
4 NAČINI DODELJEVANJA ČEZMEJNIH PRENOSNIH 
ZMOGLJIVOSTI 
 
Evropska komisija je v uredbi 1228/2003 leta 2003 definirala, da sistemski operaterji ne 
smejo dodeljevati ČPZ z uporabo netržnih metod (vir: ur. l. EU 176/2003, uredba 1228/2003). 
Obenem komisija določa, da morajo sistemski operaterji razpoložljive ČPZ dodeljevati tržno 
samo preko eksplicitnih in implicitnih avkcij. 
 
Prizadevanja Evropske komisije podpre tudi Skupina evropskih regulatorjev za električno 
energijo in plin (angl. European Regulator's Group of Electricity and Gas Market, v 
nadaljevanju ERGEG), ki v Poročilu o skladnosti in zbliževanju (ang. Convergence and 
Coherence Report) podpre Evropsko komisijo z ugotovitvijo, da se dodeljevanje ČPZ na 
implicitnih avkcijah odrazi bolj učinkovito kot na eksplicitnih. Ta ugotovitev je sedaj glavno 
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vodilo za vseevropsko spajanje trgov za dan vnaprej (angl. Day Ahead Market). (vir: 
European Regulator's Group of Electricity and Gas Market, 2007, str. 20). 
 
4.1 Eksplicitne avkcije 
 
Eksplicitne avkcije se izvajajo direktno z vnosom naročila v trgovalno aplikacijo. Trgovec 
ponudi količino in ceno, po kateri je pripravljen kupiti pravico za koriščenje ČPZ. Marginalna 
cena se določi po osnovni metodi ponudbe in povpraševanja. Izvajalci eksplicitnih avkcij so 
po navadi avkcijske hiše. Na slovenskih mejah eksplicitne avkcije izvaja avkcijska hiša JAO 
(Joint Allocation Office) s sedežem v Luksemburgu, v naši regiji pa so med drugim aktivne 
tudi nekatere druge, kot je SEE-CAO, ki pokriva večinoma balkanski trg. Ponekod eksplicitne 
avkcije še vedno izvajajo sistemski operaterji sami. Glede na to, da je interkonekcijski vod 
med dvema državama v solastništvu vsakega od sosednjih operaterjev, se je potrebno 
dogovoriti o načinu trženja razpoložljivih NTC. Po navadi se sosednja sistemska operaterja 
dogovorita, da bo eden izvajal vse ATC na meji na mesečni in letni avkciji, drugi pa vse ATC 
na dnevni in znotraj dnevni avkciji. Temu v praksi pravimo skupne avkcije (Joint Auctions). 
V nekaterih primerih pa vsak sistemski operater izvaja letno, mesečno, dnevno, znotrajdnevno 
in po možnosti celo tedensko avkcijo za polovico svojega NTC. Tak princip vidimo v 
nekaterih balkanskih primerih. 
 
Na spodnji sliki je primer srbskega sistemskega operaterja EMS (Elektromreža Srbije), ki ima 
osem energetskih mej in zelo pisan nabor načinov izvajanja eksplicitnih avkcij. Vse ČPZ 
tržijo na ekspliciten način. V letu 2016 so odprli borzo SEEPEX, ki je prvi očiten korak k 
spajanju trgov z Romunijo (OPCOM), Madžarsko (HUPX) in Hrvaško (CROPEX). Na 






Slika 28: Primer Srbije, ki na vseh svojih mejah uporablja eksplicitni način dodeljevanja ČPZ (Vir: EMS, 2013) 
 
Eksplicitne avkcije na splošno nimajo prednosti pred implicitnimi. Prednosti lahko uporabijo 
le trgovci, ki imajo pregled nad trgovanjem v več državah, saj z okornostjo sistema za 
dodeljevanje lahko zaslužijo nesorazmerja med sosednjimi borzami. Z izginjanjem 
eksplicitnih avkcij padajo tudi možnosti zaslužka na tržnih nesorazmerjih. Eksplicitne avkcije 
so izrazito neoptimizirane za meje, ki predstavljajo ozka grla. 
 
4.2 Implicitne avkcije 
 
Kot sem že omenil v prejšnjih poglavjih, so implicitne avkcije s spajanjem trgov glavna 
tendenca razvoja evropske politike o enotnem trgu. Tak način dodeljevanja ČPZ je primeren 
za obvladovanje prezasedenosti in ozkih grl. Razpoložljive količine ATC so v celoti dodeljene 
na dnevnem nivoju in se vključijo v borzno avkcijo. S tem imajo trgovci z nakupom in 
prodajo energije popoln dostop do vseh ČPZ. Lahko se izvaja kombinacija eksplicitno 
implicitnih dražb, kjer se eksplicitno dodeli manjši del NTC, implicitno pa na dnevnem nivoju 
(vir: Šavli, Rajer, Lajovic, Pantoš, 2008). 
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Evropski projekt Price Coupling of Regions (PCR) je metoda cenovnega spajanja trgov v 
Evropi. Projektno se spajajo države v regijo, nato pa se bodo spajale regije med seboj. 
Spajanje trgov deluje po metodi »ATC/NTC«, vendar kasneje preide na »Flow Based 
Princip«. Metoda »ATC/NTC« deluje na principu implicitnih avkcij na mejah, »Flow Based 
Princip« pa pomeni dodeljevanje na način dejanskih pretokov energije. 
 
Prvi primer zagona PCR je »Nord West Europe Price Coupling«, ki je oživel 4. 2. 2014 (Vir: 
EPEXSPOT, 2016). 
 
Flow Based Market Coupling princip je bil prvič zagnan v regiji CWE (Central Western 
Europe) na dan 21. 5. 2015 za dan vnaprej. Projekt je bil uspešno vpeljan s strani lokalnih 
sistemskih operatejev in lokalnih borz (Amprion, APX, Belpex, Creos, Elia, EPEX SPOT, 
RTE, TenneT in Transnet BW). (Vir: TENNET, 2015). Zagon te metodologije predstavlja 
ključen korak pri spajanju trgov Evrope v skupni trg. 
 
Flow Based Princip (FB) je bolj sofisticirana metoda kalkulacije dodeljevanja ČPZ preko 
spajanja trgov, saj upošteva med drugim detajlne lastnosti sistema in upošteva večjo 
občutljivost zaradi vse večjega nihanja cen in pretokov zaradi povečevanja deleža obnovljivih 
virov energije. 
 
V primerjavi z ATC/NTC metodo, FB princip povečuje konvergenco cen in zagotavlja 
nespremenjeno varnost dobave kot do sedaj (Vir: TENNET, 2015). 
 
Na spodnji sliki je prikazana regija CWE, ki je prva zagnala Flow Based Princip maket 





Slika 29: Spojitev trgov po principu »Flow-based Market Couplinga« v CWE regiji (Vir: TENNET, 2015) 
 
4.3 Opis spajanja trgov 
 
Spajanje trgov ali »Market Coupling« je princip integracije dveh trgov z električno energijo v 
dveh različnih državah. Pri tem mehanizmu se dnevne vrednosti ČPZ med dvema državama 
ne dodelijo eksplicitno na dražbi, ampak se vključijo v implicitno dodeljevanje ČPZ skupaj z 
električno energijo na borzi. Torej so vsi ČPZ dodeljeni vsem udeležencem borzne avkcije na 
eni in drugi strani meje, v obe smeri. Trgovci na borzi avtomatsko z nakupom ali prodajo 
električne energije profitirajo tudi svoj del ČPZ med dotičnima trgoma in jim ni treba posebej 
kupiti ČPZ za koriščenje energije in ustrezen prenos le-te. Tak način dodeljevanja obstaja že 
od leta 2006, in sicer s povezavo trgov Nizozemske, Belgije in Francije. 
 
Glavni namen spajanja trgov v tehničnem smislu je maksimizacija vseh ekonomskih dobrobiti 
vsem udeležencem naenkrat, brez diskriminacije. To pomeni, da je optimizirana proizvodnja 
in poraba na eni in na drugi strani meje. Tako proizvajalec in potrošnik električne energije 
naenkrat dobita boljšo ceno, brez vmesnih posrednikov in možnosti neravnovesij cen. 
Cena med trgoma se bo izenačila, če je med njima dovolj ČPZ. 
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Mehanizem spajanja trgov je naravnan tako, da posamezne borze ne občutijo velike 
spremembe v lastnem poslovanju, saj ohranjajo svoja pravila delovanja. Ena od potrebnih 
prilagoditev je seveda ura zapiranja vrat za ponudbe in pravočasna ter istočasna objava 
rezultatov na vseh borzah. Metode trgovanja na borzi ostanejo nespremenjene. S tem ostajajo 
borze del svojega trga tako v pravnem smislu kot tudi v smislu finančnih poravnav. 
 
Pri metodi spajanja trgov se energija vedno pretaka s področja nižje cene proti področju višje 
cene, z namenom uravnoteženja cene. V kolikor je ČPZ dovolj velik, bosta ceni na spojenih 
borzah popolnoma enaki, v kolikor pa ČPZ ni dovolj, pa se bosta ceni razmaknili, obenem pa 
bodo izkoriščene vse ČPZ. 
 





Slika 30: Karikatura zamašitve pretoka energije (Vir: HUPX, 2014) 
 
Na izoliranem trgu se krivulji povpraševanja in ponudbe srečata v določeni točki, ki definira 
ceno električne energije za določen časovni interval. 
 






Slika 31: Prikaz določitve marginalne cene po principu ponudbe in povpraševanja (Vir: ENERGY 
COMMUNITY, 2014) 
 
4.4 Simulacija določitve  cene električne energije treh ločenih držav 
 
Simuliramo lahko situacijo treh držav, ki imajo vsaka svojo krivuljo ponudbe in 
povpraševanja, posledično pa tudi vsaka svojo ceno ter med seboj niso povezane. Spodnja 
slika ponazarja tak primer, kjer se na vsakem trgu ustvari svoja cena. Izbrane države so 
Madžarska, Romunija in Srbija. Iz slik se vidi, da sta ponudba in povpraševanje v vsaki od 
držav specifični, zato se presečišče nahaja v vsaki državi na drugi poziciji. V simulacijskem 
primeru se vidi, da bo cena Madžarske 32 €/MWh, cena Romunije 48 €/MWh in cena Srbije 
62 €/MWh, in sicer pod pogojem, da med njimi ni razpoložljivih ČPZ. 
 






Slika 31: Primer določitve cene na treh ločenih izoliranih trgih (Vir: ENERGY COMMUNITY, 2014) 
 
4.5 Simulacija spojitve trgov z zamašitvijo ČPZ 
 
V kolikor v simulaciji dodamo med vsemi tremi trgi po 50MW ČPZ in jih implicitno 
dodelimo, se bo sicer zgodila zamašitev, vendar bo zaradi izmenjave energije preko meje cena 
bližje skupaj za vsak trg posebej, razpoložljive ČPZ pa polno izkoriščene. Iz slike se vidi tudi 
smer komercialnega pretoka energije. Ker bo trg Madžarske zaradi najnižje cene primoran 
izvoziti energijo v sosednje države, se bo njegova krivulja količine pri določeni ceni 
pomaknila za dvakrat po 50MWh/h proti vsaki državi posebej. Skupaj bo torej Madžarska 
prisiljena izvoziti 100MWh/h električne energije proti trgoma z višjo ceno. Ker je v tem 
primeru morala Madžarska izvoziti več energije, se je njena cena posledično dvignila iz 
prejšnjih 32 €/MWh na novih 42 €/MWh. Posledično sta Romunija in Srbija dobili vsaka po 
50MWh/h dodatne, cenejše električne energije iz smeri Madžarske, zato se bo njuna cenovna 
krivulja premaknila. Ker je srbska cena še vedno višja od nove romunske, bo šel tok energije 
v smislu tranzita preko Romunije naprej proti Srbiji. V tem primeru se ne bo cena v Romuniji 
spremenila in bo ostala na nivoju 48 €/MWh. Srbija bo torej prejela 50MWh/h električne 
energije z Madžarske in 50MWh/h iz Romunije, tako da bo dobila 100MWh/h cenejše 
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energije. Njena cenovna krivulja in s tem presečišče cene se bo zato pomaknila za 




Slika 32: Simulacija spajanja treh trgov z upoštevanjem zamašitve ČPZ (Vir: ENERGY COMMUNITY, 2014) 
 
4.6 Simulacija spojitve treh trgov brez zamašitve 
 
V kolikor bi imeli med omenjenimi tremi državami dovolj ČPZ, se zamašitev ne bi zgodila. V 
našem primeru bi zadostovalo že 100MWh/h ČPZ med vsemi tremi državami. Z Madžarske 
se bo preteklo dovolj energije proti Romuniji, da se bo njuna cena izenačila, prav tako pa bo 
tudi Srbija deležna pritoka iz Romunije in z Madžarske. V tem primeru se bodo krivulje 





Slika 33: Simulacija spajanja treh trgov brez zamašitve ČPZ (Vir: ENERGY COMMUNITY, 2014) 
 
Problematika spajanja trgov še vedno ostaja pri zamašitvi v primeru ozkih grl. Na mejah 
Slovenije sta to primera Avstrije in Italije, ki sta venomer zamašeni. V kolikor bi hoteli ceno 
izenačiti, bi morali povečati ČPZ do te mere, da bo država uvozila dovolj energije, ki bi 
predstavljala tudi isto marginalno ceno. V praksi to ni izvedljivo, ker bi morali postaviti 
preveč daljnovodnih povezav. 
 
Kot smo ugotovili v zgornji simulaciji spajanja trgov, je potrebno za izenačitev cen spojenih 
trgov imeti dovolj veliko količino ČPZ. V kolikor bo ČPZ premajhen, se bosta ceni še vedno 
razlikovali. Cena se izenači zaradi premika krivulje, ki ponazarja dodatno ponudbo. 
 
Na spodnjih slikah je dodatna ponazoritev premika krivulje količine zaradi vpliva pretoka 
energije preko ČPZ. Razlika v ceni ostane, če je ČPZ popolnoma izkoriščen. Če pa je ČPZ 















4.7 Prekinitev spajanja trgov 
 
Spajanje trgov poteka nemoteno, če so izpolnjeni vsi parametri za uspešno izvedeno spojitev. 
V kolikor pride do napake, so morajo trgi ločiti in mora vsak izmed njih sam izračunati 
marginalno ceno, neizkoriščeni ČPZ pa se vrne na trg znotraj dneva. Razlogov za prekinitev 
je lahko več. Eden je lahko fizična prekinitev daljnovodne povezave ali kak drug razlog za 
odvzem ČPZ, drugi razlog je lahko tehnična napaka pri izračunu, ki se lahko odpravi, tretja pa 
je lahko človeški faktor. Vsako od napak je potrebno identificirati in odpraviti, v kolikor pa to 
ni mogoče, se avkcije izvršijo izolirano. 
 
4.8 Primerjava eksplicitnih in implicitnih avkcij 
 
Prednost implicitnih avkcij pred eksplicitnimi temeljijo na naslednjih točkah: 
 Manjši operativni stroški, saj se trgovcu ni potrebno najprej udeležiti avkcije za ČPZ, 
nato pa z energijo trgovati na borzi. S tem se izognemo napakam in zapravljanju časa. 
Pri implicitni avkciji v enem koraku vnesemo naročilo za trgovanje na borzi, saj je 
celotna vrednost ATC že vključena. Primer trgovanja na meji iz Avstrije v Slovenijo 
nam to tezo potrdi, saj bi se morali v prvem koraku udeležiti avkcije preko avkcijske 
hiše JAO, kjer bi kupili ČPZ za prehod meje APG -> ELES. Po dodelitvi ČPZ za 
prehod iz Avstrije v Slovenijo bi morali nastalo energijsko vrzel kupiti na avstrijski 
borzi EXAA, višek energije pa prodati na slovenski borzi BPS Southpool. 
 Manjše tveganje trgovanja, saj med trgoma, ki imata med seboj dovolj močno 
povezavo ČPZ, ne pride do razlike v ceni. Takšnega primera trgovanja na primeru 
Slovenije v zdajšnji praksi še ne moremo aplicirati, bi pa veljal za morebitno spojitev 
trgov Slovenije in Hrvaške. Med sistemoma ELES in HOPS smo že v prvem poglavju 
definirali vrednost NTC na 1500MW, kar meje ne uvršča med »ozka grla«, ampak je 
meja v veliki večini obdobij praktično neusmerjena, torej je tok energije enkrat v eno, 
drugič v drugo smer in s tem NTC ni polno zaseden, kar ne moremo govoriti za mejo 
med Slovenijo in Italijo ter Avstrijo in Slovenijo. Omenjeno situacijo smo namreč 
definirali že v poglavju 1. Kljub nastanku razlike v urnih cenah slovenske in hrvaške 
borze se to ne bo odrazilo na komercialnem pretoku. V kolikor bi bila trga spojena in 
bi se avkcije izvajale implicitno, bi se razlika v ceni, v kolikor ne bi bil izkoriščen 
ČPZ, zmanjšala ali celo izenačila. 
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 Izkoriščenost ČPZ je vedno pravilna in enaka smeri za prenos. Pri implicitni dodelitvi 
se tok obrne iz območja nižje cene v območje višje cene, kar pa ne velja nujno za 
eksplicitne. Primer je ponovno meja ELES HOPS, ki ni zasedena do polnega ČPZ, a 
kljub temu nastaja razlika med cenama borz. Na mejah z ozkimi grli, kjer je tok 
izrazito usmerjen, je ta izkoriščenost manjša. Ta točka v večji meri torej podpira meje, 
ki niso obremenjene. V kolikor bi imela Slovenija povezavo z Madžarsko, bi ta meja 
prav tako spadala pod meje s slabo utilizacijo ČPZ. 
 Trgovci ne morejo »blokirati« meje s kopičenjem ČPZ, saj direktno do avkcije ČPZ 
nimajo dostopa, ampak le preko borze. V kolikor bi trgovec namerno kupil preveliko 
količino ČPZ in ne bi koristil vseh kapacitet v voznem redu, bi bili lahko drugi 
prikrajšani in bi se ustvarila razlika v ceni na sosednjih borzah. Sicer poteza ni sporna, 
ker je trgovec za svoje prevelike apetite plačal tudi ustrezno marginalno ceno, vendar s 
tem lahko ovira maso ostalih tržnih udeležencev. Tak način optimizacije bi se obnesel 
le na mejah, ki nimajo ozkih grl. (ELES HOPS). Na mejah z ozkimi grli namreč 
prihaja do velikih sprememb cen in posledično do velikih marginalnih cen ČPZ, kar pa 
zmanjšuje možnost kopičenja in neuporabe ČPZ. 
 Število trgovskih udeležencev se poveča, saj vsak najmanjši trgovec dostopa do istih 
ČPZ in je s tem onemogočeno izrivanje s strani velikih tržnih igralcev. 
 Količina trgovalne električne energije na borzah se poveča, saj je izkoriščenost ČPZ 
pri implicitnih avkcijah dosti večja kot pri eksplicitnih. 
Naštete prednosti potrjujejo nekaj postavk Evropske komisije za povečevanje blaginje in 
padanja cen električne energije. V kolikor ima več trgovcev dostop do ČPZ, se količina 
trgovanja poveča, izkoriščenost ČPZ se maksimizira, odpravi pa se tokovno neupravičene 
razlike v ceni. S tem se cena zmanjšuje,  splošna blaginja pa povečuje. 
 
Za utemeljitev smiselnosti spajanja trgov lahko primerjamo cene električne energije v 
Romuniji in na Madžarskem pred in po spojitvi trgov. Spojitev omenjenih trgov je zadnji 
podoben projekt v naši regiji in je v popolnosti dosegel svoj namen. Romunski in madžarski 
borzni indeks sta v večini primerov zdaj enaka, pred spojitvijo pa je prihajalo do tržnih 
anomalij. Poseben primer je edino takrat, ko močna proizvodnja v Romuniji v času dobre 
hidrologije in v času močnega vetra zamaši vse ČPZ za izvoz. Romunski trg je namreč močno 
odvisen od proizvodnje energije iz vetrnih elektrarn. Spojitev trgov Romunije in Madžarske je 
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bila uspešno izvedena 19. 11. 2014, ko se je Romunija priključila 4M MC, ki je del projekta 
PCR (Price Coupling of Regions). 
 
Na spodnji razpredelnici je primer rezultatov 4M MC sistema spojitve trgov ČEPS, SEPS, 
MAVIR in TEL na dan 24. 5. 2016. Kot vidimo sami, so te štiri države v večini ur spojene 
brez cenovne razlike in ČPZ med njimi ni zamašen. Poseben primer je obdobje od H15 do 
H18 za dotičen dan, ko se je zaradi močne romunske proizvodnje cena v Romuniji odlepila in 
je bila nižja od ostalih borz. Ta primer je označen z rumeno barvo, kjer je tudi vidno, da je bil 
izkoriščen celoten ČPZ v smeri iz Romunije v Madžarsko. V kolikor spodnji štirje trgi ne bi 
bili spojeni v 4M MC Market Coupling, potem ne bi mogli dobiti popolnoma enake cene vseh 




Tabela 3: Rezultat dnevnega trgovanja na 4M MC na dan 24. 5. 2016 
 
 
Cena RO Cena HU Cena SK Cena CZ 
(EUR/MWh) (EUR/MWh) (EUR/MWh) (EUR/MWh) RO_HU HU_RO HU_SK SK_HU SK_CZ CZ_SK RO_HU HU_RO HU_SK SK_HU SK_CZ CZ_SK
H1 22,21 € 22,21 € 22,21 € 22,21 € 0 473,3 0 260,2 0 76,3 324 926 1,339.0 461 2,851.0 349
H2 21,39 € 21,39 € 21,39 € 21,39 € 0 783,2 39,6 0 207,6 0 324 926 1,339.0 461 2,711.0 489
H3 20,29 € 20,29 € 20,29 € 20,29 € 0 699,5 250,4 0 549,2 0 324 926 1,339.0 461 2,781.0 419
H4 19,96 € 19,96 € 19,96 € 19,96 € 0 849,3 178,9 0 164,5 0 324 926 1,339.0 461 2,777.0 423
H5 20,70 € 20,70 € 20,70 € 20,70 € 0 835,5 172,6 0 106,9 0 324 926 1,339.0 461 2,781.0 419
H6 21,97 € 21,87 € 21,87 € 21,87 € 0 926 77,1 0 168,5 0 324 926 1,339.0 461 2,938.0 262
H7 29,72 € 29,72 € 29,72 € 29,72 € 0 724,9 0 72,8 0 1,783.1 324 926 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H8 36,82 € 36,82 € 36,82 € 36,82 € 0 820,3 0 277,7 0 1,860.6 324 926 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H9 40,00 € 40,00 € 40,00 € 40,00 € 0 769,9 0 341,1 0 1,903.5 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H10 39,50 € 39,50 € 39,50 € 39,50 € 0 599,7 0 218,2 0 1,788.4 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H11 38,53 € 38,53 € 38,53 € 38,53 € 0 369,4 49,6 0 0 1,714.5 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H12 39,00 € 39,00 € 39,00 € 39,00 € 0 64,3 383,6 0 0 1,463.2 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H13 36,97 € 36,97 € 36,97 € 36,97 € 210,2 0 664,8 0 0 1,204.4 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H14 32,53 € 35,74 € 35,74 € 35,74 € 302 0 726,5 0 0 1,095.6 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H15 21,97 € 33,78 € 33,78 € 33,78 € 302 0 677,5 0 0 1,135.5 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H16 21,97 € 33,38 € 33,38 € 33,38 € 302 0 621,2 0 0 1,124.9 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H17 21,97 € 32,16 € 32,16 € 32,16 € 302 0 737 0 0 1,004.7 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H18 21,97 € 32,52 € 32,52 € 32,52 € 302 0 699,1 0 0 1,044.7 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H19 33,06 € 33,06 € 33,06 € 33,06 € 264,9 0 602,8 0 0 1,161.9 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H20 35,01 € 35,01 € 35,01 € 35,01 € 33,1 0 353,6 0 0 1,339.8 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H21 37,69 € 37,69 € 37,69 € 37,69 € 0 380,1 72,2 0 0 1,702.0 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H22 35,38 € 35,38 € 35,38 € 35,38 € 0 211,1 79 0 0 1,605.3 302 948 1,339.0 461 1,200.0 2,000.0
H23 31,26 € 31,26 € 31,26 € 31,26 € 0 271,7 337,2 0 552,1 0 302 948 1,339.0 461 3,074.0 126
H24 26,63 € 26,63 € 26,63 € 26,63 € 0 330,1 185 0 488,6 0 302 948 1,339.0 461 3,038.0 162
Ura Komercialni pretok energije na mejah (MWh) Razpoložljive ČPZ na dnevnem nivoju (ATC) [MW]
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Na spodnji sliki je prikazana cenovna razlika trgov Romunije, Madžarske, Slovaške in Češke 




Slika 36: Prikaz rezultatov dnevnega trga na 4M MC na dan 24. 5. 2016 
 
 
5 SPAJANJE TRGOV SLOVENIJE IN SOSEDNJIH DRŽAV 
 
Slovenija je kot prva država v jugovzhodni Evropi uvedla spojitev trga, natančno na meji z 
Italijo. Spojitev je bila izvedena 1. 1. 2011, ko se je na trgu za dan vnaprej začela implicitna 
dražba ČPZ preko energetskih borz GME in BSP Southpool. Ostale meje so še vedno 
eksplicitno vodene, vendar je samo vprašanje časa, kdaj bodo vse spojene med seboj. 
 
5.1 Spajanje trgov Slovenije in Italije 
 
Kot sem že omenil, je bilo spajanje trgov na meji Slovenije in Italije zagnano 1. 1. 2011. Z 
omenjeno spojitvijo je Slovenija postala eden bolj zanimivih trgov z električno energijo v 
regiji, saj je ponujala dostop do meje, ki je bila močno obremenjena zaradi visokih cen 
energije v Italiji. S spojitvijo Slovenije in Italije so naši zahodni sosedje dobili dobro 
optimiziran komercialni pretok poceni energije, Slovenija pa je pridobila verodostojen 
cenovni urni indeks. Princip delovanja spojitve trgov Slovenije in Italije je decentralizirano, 
kar pomeni, da vsaka od borz sprejme svoje ponudbe, jih sama izračuna in na koncu sledi 
izmenjava in primerjava rezultatov. V primeru nezmožnosti izvedbe implicitne avkcije, vsaka 
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Cene spojitve trgov 4M MC 24.05.2016 
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znotrajdnevni trg, kjer poteka eksplicitna avkcija preko avkcijske hiše JAO. V kolikor pride 
do prekinitve spojitve (angl. Maket Decoupling), se aplikacija ponovno odpre in trgovci lahko 
ponovno vnesejo ponudbe. 
 
Na spodnjih slikah je prikazana agregatna krivulja povpraševanja in agregatna krivulja 




Slika 37: Krivulja ponudbe in povpraševanja na slovenskem trgu pred spojitvijo Slovenije in Italije (Vir: 





Slika 38: Krivulja ponudbe in povpraševanja na slovenskem trgu po spojitvi Slovenije in Italije (Vir: Predovnik, 
2014, str. 38) 
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Spojitev trgov med Slovenijo in Italijo je precej zmanjšala cenovno nihanje ter možnost za 
arbitraže, saj je cena postala stabilna. Z vidika sistemskega operaterja  je ta ČPZ od takrat 
naprej izkoriščen v visoki meri. V zadnjem času opažamo, da je meja z Italijo dosti manj 
izkoriščena, saj so cene plina in nafte na globalnih trgih precej padle. Zaradi tega se je 
posledično močno spustila cena energije v Italiji in posledično uvoz energije iz Slovenije. 
 
Na spodnji sliki lahko vidite primerjavo cene pasovne energije po mesecih slovenske in 





Slika 39: Primerjava povprečja cene mesečne pasovne energije na slovenski in italijanski borzi med leti 2012 in 
2016 
 
Na sliki se jasno vidi trend padanja cen, poleg tega pa se razlika med njima zmanjšuje. 
Razlika med borznima cenama predstavlja vrednost samega ČPZ na dotični meji. 
 
5.2 Spajanje trgov Slovenije in Avstrije 
 
Spojitev trgov Avstrije in Slovenije je pred vrati, saj naj bi bil predviden rok tretji kvartal leta 
2016. Implicitno dodeljevanje na tej meji je še posebej zanimivo, saj meja med drugim 
predstavlja »ozko grlo«, kar pomeni da je pretok energije iz Avstrije v Slovenijo močan in 
izrazito orientiran. Dodeljevanje ČPZ na implicitni avkciji se bo izvršilo preko borz BSP 
Southpool (Slovenija) in EXAA (Avstrija). Z vsesplošnim padanjem cen električne energije v 
Italiji in na Madžarskem tudi meja Avstrija Slovenija ne bo pokazala tolikšne profitabilnosti, 
kot je bilo načrtovano. Vsekakor pa predstavlja ozko grlo, ki se bo močno optimiziralo z 






























































Danes se ČPZ na meji Avstrije in Slovenije vrši eksplicitno preko avkcijske hiše JAO, ki je 
novonastala avkcijska hiša s spojitvijo njenih predhodnic, CAO in CASC. 
 
Na spodnji sliki je primerjava borznih cen Slovenije in Avstrije za pasovno energijo po 




Slika 40: Primerjava povprečja cene mesečne pasovne energije na slovenski in avstrijski borzi med leti 2012 in 
2016 
 
Iz slike je razvidno padanje cen skozi zadnja leta na obeh borzah. Razlika med borzama ostaja 
nekorelirana, torej se vrednost ČPZ ne spreminja. 
 
5.3 Spajanje trgov Slovenije in Hrvaške 
 
Slovenija in Hrvaška imata močno interkonekcijsko povezavo, ki znaša 1500 MW (NTC). 
Razlog za to je, da sta bili pred dobrima dvema desetletjema v skupnem omrežju bivše skupne 
države SFRJ. Posledica močne energetske povezave je tudi Nuklearna elektrarna Krško, ki je 
v polovičnem lastništvu Hrvaške (HEP d. d.) in je fizično upravičena do polovice proizvedene 
energije iz NEK, kar znese približno 350 MWh/h. 
 
Ker je daljnovodna povezava močna, lahko smatramo, da zamašitev na tej meji ni pogost 
pojav in s tem lahko predvidevamo, da je cena v Sloveniji in na Hrvaškem podobna. Danes se 

















































































Kot sem že omenil v zgornjih poglavjih, je Hrvaška naredila ključen korak k spajanju trgov, 
ko je 10. 2. 2106 uvedla svojo energetsko borzo, imenovano CROPEX. S tem se je odprla 
dodatna možnost spajanja slovenskih meja s sosedami. V kolikor se bo v prihodnosti ta 
spojitev tudi zgodila, bosta slovenska in hrvaška borzna indeksa enaka, saj med njima ne bo 
prišlo do zamašitve ČPZ. To se lahko zgodi le v redkih primerih. V kolikor se bo tendenca 
padanja cen energije v Italiji nadaljevala, bomo priča obračanju komercialnega toka iz 
Slovenije proti Italiji. 
 
Cene električne energije na Hrvaškem so podobne slovenskim in madžarskim, po uvedbi 
spajanja trgov pa bo prišlo do popolne izenačitve cen v večini dnevov v letu. 
 
Na spodnjem grafu je primerjava dnevnih cen pasovne energije na BSP Southpool in 




Slika 41: Primerjava povprečja cene dnevne pasovne energije na slovenski in hrvaški borzi od 11. 2. do 30. 4. 
2016 
 
Kot vidimo, so razlike v ceni zgolj slučajne, kajti na meji med njima  ni nikoli v tem obdobju 
prišlo do popolne zamašitve ČPZ. Razlike med njima so lahko priložnost za trgovske 
arbitraže, ki prikazujejo tržne anomalije. V primeru spojitve trgov z implicitnimi avkcijami te 
razlike ne bi bilo, zato bi imeli borzi popolnoma enaki ceni ob vsaki uri. Naj poudarim tudi, 
da je trenuten trg na Hrvaškem z borzo CROPEX izredno nelikviden, zato prihaja do tako 
















Kaj kmalu se lahko pripeti, da se uvožena energija iz Avstrije v Slovenijo ne bo preusmerila 
proti Italiji, ampak proti Hrvaškem, ker bo v Italiji cena energije prenizka. Če teoretično 
uvozimo energijo iz Avstrije v Slovenijo v polni meri 950MWh/h in se kompleten italijanski 
tok obrne iz Italije v Slovenijo, kar predstavlja dodatnih 660MWh/h, bi bila bilanca Slovenije 
v tem primeru 1610 MWh/h, in sicer ob predpostavki, da je slovenski notranji trg 
samozadosten in da energije ni ne izvažal ne uvažal. V tem primeru bi prišlo do zamašitve 
pretoka iz Slovenije v Hrvaško za razliko 110 MWh/h. Podoben pojav se je zgodil dne, 25. 4. 
2016, ko se je celoten pretok iz Italije obrnil proti Sloveniji in je bila cena v Italiji nižja od 
cene v Sloveniji. 
 
Na spodnji tabeli je referenčni dan, ko se je zgodil popoln obrat komercialnega pretoka iz 




Tabela 4: Referenčni dan, ko se je tok iz Italije v Slovenijo obrnil v polni meri (Italijanska cena nižja od 
Slovenske) 
 
V kolikor bi bila cena v Italiji in Avstriji nižja kot v Sloveniji in celotni ČPZ iz Italije v 
Slovenijo in iz Avstrije v Slovenijo ne bi zadostoval potrebam regije, potem bi se zgodila 
zamašitev meje med Slovenijo in Hrvaško. V kolikor bi bila bilanca Slovenije samozadostna 
in ne bi uvažali niti izvažali energije. 
Date Hour BSP Southpool MGP Nord Terna > ELES Allocated Quantity Terna > ELES Offered Capacatiy 
25.4.2016 1 30,30 € 30,30 € 83,000 680
25.4.2016 2 27,10 € 27,10 € 202,000 680
25.4.2016 3 25,77 € 25,77 € 64,000 680
25.4.2016 4 25,40 € 25,40 € 0,000 680
25.4.2016 5 25,95 € 25,95 € 314,000 680
25.4.2016 6 27,10 € 27,10 € 520,000 680
25.4.2016 7 30,00 € 29,02 € 680,000 680
25.4.2016 8 30,79 € 30,79 € 492,000 680
25.4.2016 9 31,26 € 31,26 € 436,000 680
25.4.2016 10 31,27 € 31,27 € 581,000 680
25.4.2016 11 28,95 € 28,95 € 550,000 680
25.4.2016 12 35,50 € 27,09 € 680,000 680
25.4.2016 13 37,40 € 25,95 € 680,000 680
25.4.2016 14 35,50 € 23,40 € 680,000 680
25.4.2016 15 32,66 € 23,40 € 680,000 680
25.4.2016 16 32,78 € 23,40 € 680,000 680
25.4.2016 17 32,67 € 24,00 € 680,000 680
25.4.2016 18 33,80 € 25,95 € 680,000 680
25.4.2016 19 42,44 € 28,41 € 680,000 680
25.4.2016 20 32,10 € 31,19 € 680,000 680
25.4.2016 21 33,09 € 33,09 € 513,000 680
25.4.2016 22 35,08 € 35,08 € 651,000 680
25.4.2016 23 35,50 € 31,47 € 680,000 680
25.4.2016 24 30,97 € 30,97 € 649,000 680
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Tak slučaj bi se teoretično lahko zgodil poleti, ko je avstrijska cena relativno nizka, prav tako 
pa tudi italijanska. Italija namreč doživi močan padec cen energije v mesecu avgustu, ko 
imajo tam kolektivne dopuste. Hrvaška in ostali trgi južneje od nas pa se v tem primeru 
soočajo z močnim porastom porabe električne energije zaradi turistične sezone ter slabe 
hidrološke situacije poleti. Taki dogodki bi bili lahko pogosti, v kolikor bo cena v Italiji še 
naprej padala. 
 
5.4 Spajanje trgov Slovenije in Madžarske 
 
Slovenija in Madžarska daljnovodne povezave nimata. Ko se bosta spojili omrežji MAVIR in 
ELES pa bo po vsej verjetnosti kmalu predstavljen tudi implicitni način dodeljevanja ČPZ, saj 
je to filozofija evropske politike spajanja trgov. Madžarski trg je močno odvisen od uvoza, 
zato bi ta povezava definitivno najbolj ustrezala prav Madžarom. Glede na to, da sta ceni 
madžarske in slovenske borze podobni, se morebitnim spajanjem BSP Southpool in HUPX v 
skupni trg z implicitno dodelitvijo ČPZ, dinamika ne bo dosti spremenila. Ta meja definitivno 
ne bo predstavljala ozkega grla, bo pa izničila razlike cen med BSP, CROPEX in HUPX. S 
tega vidika trgovci ne bodo imeli več možnosti loviti volatilnosti na urnem nivoju, izničila pa 
se bo tudi možnost arbitraž in špekulacij, dodeljevanje ČPZ pa bo močno optimizirano. 
 
V kolikor se bodo trgi Slovenije, Hrvaške in Madžarske spojili, bo cena borz BSP Southpool, 
CROPEX in HUPX enaka, brez da Slovenija zgradi daljnovod proti Madžarski. Po izgradnji 





Trend preoblikovanja elektroenergetskega trga v Evropi stremi k povečevanju zanesljivosti 
obratovanja in dobave električne energije, zniževanju cen in maksimalni optimizaciji 
energetskega trga. S strani regulatorjev je bilo dokazano, da je implicitno dodeljevanje ČPZ 
najučinkovitejši princip k spajanju vseevropskega prostora v eno, skupno tržišče, ki bo 
ponudilo maksimalno zanesljiv, transparenten in varen način dobave električne energije 
končnem potrošniku. Spajanje trgov v Evropi bo največ sprememb prineslo trgovcem z 
električno energijo, saj zmanjševanje anomalij med trgi in sinhronizacija trgov onemogočata 
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možnosti zaslužka. Trgovec je kljub temu ključni akter na trgu za povezovanje proizvodnje in 
porabe energije ter določanju cene. Trgovanje z električno energijo je izredno kompleksno in 
zahteva dobro poznavanje sistema ter je močno odvisno od prognoz in analiz za dolgoročna 
gibanja trga. Trg z električno energijo je eden najbolj volatilnih trgov, saj lahko zaradi 
specifične nujnosti dobave električne energije doseže tudi negativne cene. V kolikor je 
energije preveč, porabe pa premalo, je potrebno energijo prodati po negativni ceni. V tem 
primeru kupec dobi energijo in še plačilo za le-to, kar predstavlja eno ključnih posebnosti tega 
trga. Pri vsesplošnem spajanju trgov in povečevanju obnovljivih virov energije, bo vse bolj 
pomemben postal izravnalni trg in trg znotraj dneva, in sicer iz dveh razlogov. Prvi je, da 
bodo trgovci zaradi spajanja trgov izgubili velik del zaslužka in bodo morali marže 
nadomestiti z optimizacijo znotraj dneva. Drugi razlog je vse več izgrajenih obnovljivih 
proizvodnih virov, ki so močno odvisni od vremena. Kot vemo, se vreme neprestano 
spreminja, njegova točna napoved pa je praktično nemogoča. Optimizacija proizvodnje in 
porabe se bo po mojem mnenju definitivno preselila na trg znotraj dneva in na izravnalni trg. 
Naslednji korak bo definitivno spajanje trgov znotraj dneva, kar se že odraža v razpravah o 
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